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摘要: 随着我国经济的迅速发展 , 民营企业在国民经济中的战略地位日益突出 , 但我国的民营企业普遍面临着融资难的问题。为加快企业
的发展 , 提升企业的核心竞争力 , 我国民营企业纷纷以买壳、借壳的方式进入资本市场融资。企业在决定是否选择买壳上市时应当理性分析 , 科
学决策 , 量力而行。





次是换壳 , 即资产置换 , 将壳公司原有的不良资产剥离出来 , 卖给关联
公司 , 再将优质资产注入到壳公司 , 从而达到配股资格 , 实现融 资 目
的。
●民营企业买壳上市概述
非上市公司选择的壳资源主要有 : 一是该行业属于衰退期 , 各项
财务指标增长缓慢甚至倒退的公司; 二是利润微薄甚至亏损的公司 ;
三是规模较小、易于控股的公司。在我国 , 二级市场收购成本较高 , 目
标公司较少 , 因此买壳上市大都采取股权协议转让方式。




道。自 1992 年第一家民营企业进入证券市场以来 , 到 2005 年上半年 ,





我国目前采取溢价发行的方式 , 面值仅 1 元的股票 , 往往以高出面值
几倍的价格发行 , 企业一旦取得上市资格 , 倘若资本运作得当 , 获得二
次融资的速度与成本会低于首发上市。。而且企业无论是发行新股还
是配股 , 都不必像借款那样 , 定期偿付本息。另外我国为了鼓励上市公
司的发展 , 提供令人更优惠的政策 , 如按现行规定 , 上市公司一次可按
现有股本总额的 30%实施配股。因此 , 上市公司在融资成本、规模、渠
道方面都要有巨大的优势优势。
2.买壳上市速度快、费用少 一般来说 , 买壳上市不像首发上市
那样须经过层层关卡 , 不必经过漫长的审批、登记、公开发行手续 , 企
业财务披露也较宽松 , 被不少民企当作上市的捷径。而买壳者还可以
在买壳后通过资产重组和改善经营管理 , 努力让股票价格走强 , 获得
在二级市场上售出部分股票并赚取价差的机会。
3.上市后有着巨大的盈利空间 目前我国证券市场发育还很不成





4.有利于提高企业知名度 , 实现良性循环 首先 , 企业买壳上市
本身就可为其带来很大广告效应 , 这是企业正常经营中需要花费巨额
费用才能达到的。其次 , 在今后公司股票的交易中 , 由于投资者对公司
股票的操作 , 可以不断提高公司的知名度 , 尤其在公司业绩很好的时
候 , 可以有效提升公司的形象。另外 , 如果公司能够持续发展 , 广大投
资者通过购买公司的股票而获利 , 则这些投资者很可能再反过来购买
公司的产品 , 促使公司经营的进一步发展 , 这样可以使公司的经营形
成一种良性循环。民营企业直接进入全国性的资本市场 , 可以实现公
司社会化、资本社会化 , 形成稳定、高效的组织形式。通过买壳上市 , 将
私人公司改组为公众公司 , 引入外部股东 , 建立科学的现代企业制度 ,
改善公司的法人治理结构 , 有利十企业长远发展 , 并可以获得地方政
府更多的优惠政策的扶持 , 可使民营企业的发展如虎添翼。
●民营企业买壳上市的必要性分析
在我国 , 并不是所有的企业都有直接上市的机会 , 我国在企业在
上市方面有所有制的政策倾向 , 且对企业经营历史、经营业务、发展方
向、公司法人治理结构等方面都有严格的规范要求。民营中小企业很























刚刚起步 , 总体规模偏小加之风险投资机制尚不完善 , 还远远不能满
足中小企业的需求。
总之 , 由于政策限制和自身的缺陷 , 民营企业融资渠道十分狭窄 ,
资金短缺成为制约民营企业发展的主要瓶颈。而现代经济资源配置的




台 , 使之能够通过收购兼并、联合重组等迅速扩充自身实力 , 促使企业
向规模化、大型化方向发展。
2003 年 1 月 1 日起正式实施。《中小企业促进法》规定: 任何单位
和个人不得侵犯中小企业财产及其合法收益。“国家对中小企业实行
积极扶持、加强引导、完善服务、依法规范、保障权益的力针 , 为中小企





式 , 但由于民营企业存在的诸多问题 , 因此在买“壳”前合理评估量力
而行 , 企业应该根据自身的实际情况来选择最为适合的方式 , 突破发
展过程中的资金瓶颈。民营企业间接上市并非最终目的 , 而是其进一
步发展的起点。而对壳公司进行资产重组和业务整合 , 改善其经营业
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